BANCO»MEXICO

CIRCULAR-TELEFAX 696

México, Distrito Federal, a 3 de julio de 1986.

A LAS INSTITUCIONES
DE BANCA MULTIPLE:

ASUNTO: LIQUIDACION DE EFECTIVO DE
OPERACIONES CON VALORES
REALIZADA EN LA  S.D.
INDEVAL, SA. DE CV,
INSTITUCION PARA EL
DEPOSITO DE VALORES.

El Banco de México, con fundamento en los articulos 3o. fracciones | y I, 7o.
fracciones | y 11, 8, 10, 14 y 24 de su Ley, y considerando que los sisiemas con
base en los cuales operara en la 8.D., Indeval, S.A. de C.V,, instituciéon para el
Depdsito de Valnres, la liquidacion de efectivo de las operaciones con titulos
bancarios, valores gubernamentales y certificados de participacion ordinarios
avalados por Nacional Financiera, S.N.C., alcanzaron el grado de confiabilidad
necesario, ha resuelto:

a) que la Circular-Telefax 124/95 entre en vigor el 5 dejulic de 1996, en lo que se
refiere a la liquidacion de los valores definidos en dicha Circular-Telefax como
Valeores Gubernamentales;

b) modificar algunos numerales de la Circular 20198/95, modificados por 1a Circular-
" Telefax 51/98, a fin de que el régimen aplicable a los Certificados de la Tesoreria
de la Federacién y Bonos de Desarrollo dsi Gobierno Federal denominados en
unidades de inversiéon, se incorpore en lo conducente a las disposiciones
contenidas en la mencionada Circular-Telefax 124/95, y

L.a presenie Circular-Telefax consta de 13péglnas, Pam cuziquier aclaracion sobre su transmisitn, favor de comunicarse a nuestra Oficina de
Telecomunicaciones lntemacionales a los keléfonos (5) 237.2121 o 207.2142,
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¢) incorporar en algunos numeraleg de la Circular 2019/95, modificados por la
Circular-Telefax 124/95, a los certificados de participacion ordinarios avalados por
Nacional Financiera, S.N.C., como titulos susceptibles de operar en el sistema de
liquidacion de efectivo de las operaciones con valores realizadas en la 8.0.
indeval, S.A. de C.V., Institucidon para el Depdsito de Valores.

En virtud de lo sefialado en los incisos b) y ¢) anteriores, a partir del citado 5 de
julio de 1998, se modifica el titulo de M.43., el primer parrafo de M.43.1, el
inciso d) del numeral 2 y el tercer parrafo de M.43.2, el primer y segundo parrafos
de M.43.4, el segundo parrafo de M.71.12.41. y los incisos (a), (b} y (e) de
M.73.61. de [a Circutar 20198/95; asimismo, en el Anexo 6 de dicha Circular, se
modifica et primer parrafo del citado Anexo, el Ultimo parrafo del numeral 4.21., se
deroga el numeratl 4.35,, se modifican los numerales 7.2 y 7.42,; finalmente se
modifica el dltimo parrafo del numerat 6 del Anexo 7, y el Anexo 16, de la Circular
2019/95, para quedar en los términos siguientes:

"M.43.LIMITE DE OPERACION EN LA S.D. INDEVAL, S.A. DE C.V,
INSTITUCION PARA EL DEPOSITO DE VALORES (INDEVAL), CON
TITULOS BANCARIOS, VALORES GUBERNAMENTALES Y
CERTIFICADOS DE PARTICIPACION ORDINARIOS AVALADOS POR
NACIONAL FINANCIERA, S.N.C.

M.43.1 ETEEMINACION DE LA CAPACIDAD MAXIMA DEL SALDO DEUDOR
LA CUENTA UNICA,

El Banco de México establecerd todos [os dias habiles la capacidad
maxima del saldo deudor de ia cuenta dnica (Capacidad Maxima) en que
cada institucidn podra incurrir por concepto de la liquidacion de sus
operaciones con Titulos Bancarios, Valores Gubernamentales vy
certificados de participacion ordinarios avalados por Nacional
Financiera, S.N.C., en Indeval, la cual determinara el limite de operacion
de ta institucidn en Indeval para la liquidacion de dichas operaciones.

CABLE: BANXICO, APARTADO NUM. 98 BIS
COL. CENTRQ, DELEG, CUAUHTEMOC, 05059 MEXICO, D.F-



BANCO o= MEXICO

‘M.43.2 ...

“‘M.43.4

d)} Importe del Precio: E! valor de garantia de los titulos bancarios o
valores gubernamentales de los sefialados en
M.41. y M.42., asi como de los certificados de
participacion ordinarios avalados por Nacional
Financiera, S.N.C., objeto del reporto, que se
determinara utilizando la valuacién gque para
tales efectos se establece en el Anexo 16.

Las operaciones automaticas de reporto deberan realizarse sobre los
titulos bancarios y valores gubernamentales de los referidos en M 41. y
M.42., asi como sobre los certificados de participacion ordinarios
avalados por Nacional Financiera, S.N.C., que mantenga la casa de
bolsa en sus tenencias propias en la cuenta de depdsito de valores que
Indeval le lleve, en el orden siguiente: a) valores gubernamentales; b)
titulos emitidos por las instituciones de banca de desarrollo; c)
certificados de participacion ordinarios avalados por Nacional Financiera,
S.N.C., y d) titulos emitidos por las instituciones de banca mdltiple. En tal
orden, las operaciones de reporto deberan realizarse sobre los valores o
titulos que tengan fecha de vencimiento mas cercana a la fecha de
celebracion del reporto.

Las instituciones deberan garantizar el pago puntual y oportuno del saldo
deudor de la Cuenta Unica en gque incurran por concepto de la
liquidacion de operaciones con titulos bancarios y valores
gubernamentales de los sefialados en M.41. y M.42. en Indeval, asi
como con certificados de participacién ordinarios avalados por Nacional
Financiera, S.N.C., de conformidad con lo dispuesto en M.73.6.

Las instituiciones deberan ctorgar un mandato irrevocable a indeval para
que, en el evento de que no hubieran constituido las citadas garantias a
las 17:30 horas del dia en que incuiran en el referido saldo deudor, esta
Gitima constituya garantia en favor del Banco de México, en términos del
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mencionado numeral M.73.6 sobre valores gubernamentales y titulos
bancarios de los sefialados en M41. y M.42. y certificados de
pariicipacion ordinarios avalados por Nacional Financiera, S.N.C., que
marntenga depositados en sus cuentas propias, en el orden siguiente: a)
valores gubermamentales; b) titulos emitidos por la banca de desarrcllo;
c) cerificados ‘de participaciébn ordinarios avalados por Nacional
Financiera, S.N.C., y d) titulos emitidos por la banca mditiple. En tal
orden, la garantia debera constituirse sobre los valores o titulos que
tengan fecha de vencimiento mas cercana a la fecha de celebracion de
las garantias.

"
-

"M71.12.41. ...

Asimismo, las instituciones también pedran incurrir en Sobregiros
derivados de la liguidacidon de operaciones con titulos bancarios y
valores gubernamentales de los sefialados en M.41. y M42, y
certificados de participacion ordinarios avalados por Nacional
Financiera, S.N.C., en Indeval, que se encuentren garantizados en
términos dei numeral M.43.4."

“M.73.61. Las instituciones podran constituir las garantias a que se refieren
M.71.12.43. y el punto 4.31. bis del Anexo 7, utilizando al efecto:

{(a) Certificados de la Tesorerla de la Federacién denominados en
moneda nacichal (CETES) o en unidades de inversion
(UDICETES), incluyendo los emitidos al amparo de programas de
reestructuracion de créditos en unidades de inversién {CETES
ESPECIALES);

(b) Bonos de Desarrollo def Gobierno Federal denominados en
moneda nacional (BONDES) o en unidades de inversion
(UDIBONOSY;

(e) Titulos de crédito a cargo de instituciones de banca miiltiple o de
desarrollo, asi como certificados de participacidn ordinarios
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avalados por Nacional Financiera, S.N.C., depositados en ia S.D.
indeval, S.A. de C.V,, Institucién para ef Depédsito de Valores. El
valor al que el Banco de México tomara los titulos en garantia se
calculara segin se indica en el numeral M.73.62. y se les darana
conocer a las instituciones a través del médulo denominado
Sistema de Administracidn de Garantias (SAGA) del Sistema de
Atencién a Cuentahabientes del Banco de México (SIAC-
BANXICO).

ANEXQ 6

"Con fines de brevedad, en estas regias podra designarse a los Certificados de la
Tesoreria de la Federacién denominados en moneda nacional, CETES y a los
denominados en unidades de inversién, UDICETES; a los Bonos de Desarrolio del
Gobierno Federal denominados en moneda nacional, BONDES y a los
denominados en unidades de inversion, UDIBONOS; a los Bonos de la Tesoreria
de la Federacién, TESOBONOS; a los Bonos Ajustables del Gobierno Federal,
AJUSTABONOS: a todos estos valores, conjunta o separadamente, VALORES, y
ala $.D. Indeval, S.A. de C.V., Institucion para el Depésito de Valores, INDEVAL.”

‘421, ...

Tratandose de UDICETES y UDIBONOS el capital a que se refiere el
primer parrafo de este numeral debera estar expresado en unidades de
inversién, de acuerdo a la equivalencia que se determine conforme al
Decreto por el que se establecen las obligaciones que podran denominarse
en Unidades de Inversién y reforma y adiciona diversas disposiciones del
Cédigo Fiscal de la Federacion y de la Ley del Impuesto sobre |la Renta,
publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 1 de abril de 1995, que
corresponda a la fecha de colocaciéon de los VALORES objeto de la
subasta.”

“4.35. Se deroga.”
“7.2 La entrega de los VALORES asignados seré a través de INDEVAL, el dia

en que se lleve a cabo la colocacion de dichos VALORES, mediante ei
correspondiente deposito en la cuenta que le lleve INDEVAL a cada postor.

GABLE: BANXICO, APARTADO NUM. 98 BIS
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Tratandose de ios postores a que hacen referencia los puntos 1.13. y 1.14,,
éstos recibiran y liquidaran sus valores en términos de 7.42.

Para determinar el importe en moneda nacional de los TESOBONOS
asignados, se utilizara el tipo de cambio publicado en el “Movimiento Diario
de! Mercado de Valores” de ta Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V, el
segundo dia habil inmediato anterior al de la fecha de su emision.

Para determinar el importe en moneda nacional de los UDICETES y

- UDIBONOS asignados, se utilizara la equivalencia aplicable en la fecha de

“7.42.

colocacién de tales VALORES, en términos de lo dispuesto en el decreto
sefialado en et Gitimo parrafo del numeral 4.21.

Tratandose de subastas de UDIBONOS emitidos con anterioridad a su
fecha de colocacidn, la liquidacion de los mismos debera realizarse
sumando al precio unitario solicitado o asignado, los intereses devengados
no pagados, desde la fecha de su emision o uiltimo pago de intereses
segin corresponda, hasta la fecha de liquidacion, de acuerdo con la
formuia siguiente:

36,000
donde: lgev = Intereses devengados en unidades de
inversion.
VN = valor nominal del titulo sn unidades de
inversion.
d = dias transcurridos entre la fecha de

emision o dltimo pago de intereses, segun
corresponda, y la de colocacion.

tasa de interés anual del titulo expresada
en términos porcentuales.”

e}
"

Las personas referidas en los puntos 1.13. y 1.14. deberan efectuar el pago
y 13 recepcion de los valores a través de una institucidon de crédito o casa
de bolsa. Al efecto, la institucion de crédito o casa de bolsa debera enviar
a la Gerencia de Mercado de Valores del Banco de México, una
comunicacién en términos del Apéndice 3."

CABLE: BANXICO, APARTADO NUM. 88 BIS
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ANEXO 7

‘6 POSICION ENERALES.

Para determinar el importe en moneda nacional de los UDICETES y
UDIBONOS, asi como efectuar los cargos relacionados con operaciones
realizadas con dichos VALORES, se utilizara la equivalencia aplicable a la
fecha valor de la operacidn de tales VALORES en términos de lo dispuesto
en el Decreto por el que se establecen las obligaciones que podran
denominarse en Unidades de Inversion y reforma y adiciona diversas
disposiciones de! Codigo Fiscal de la Federacion y de la Ley del Impuesto
sobre la Renta, publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 1 de abril
de 1995."

TRANSITORIOS
PRIMERQ.~ Se deroga la Circular-Telefax 20/96.

SEGUNDQ.- Tomando en cuenta que las operaciones que celebren las
instituciones con valores gubernamentales se liquidaran en la S.D. Indeval, S.A.
de C.V. Institucién para el Depésito de Valores, se suspende a partir de |a
entrada en vigor de 1a presente Circular-Telefax, por tiempo indefinido, la vigencia
de las clausulas referentes al depdsito de titulos en administracién del contrato
relative a operaciones con valores gubernamentales que las instituciones
celebraron con el Banco de México.

TERCERO.- El monto del saldo deudor de la Cuenta Unica en que esas
instituciones incurran por concepto de la liquidacién de operaciones con titulos
bancarios, valores gubernamentales y certificados de participacion ordinarios
avalados por Nacional Financiera, S.N.C., en la S.D. Indeval, S.A. de CV,,
Institucién para el Depdésito de Valores, no sera garantizado durante la semana del
5 al 12 de julio de 1996. Con posterioridad a este periodo, el Banco de México
informara a las instituciones, el Gltimo dia habil de cada semana, el porcentaje y
los t&minos en que se debera garantizar el referidc monto del saldo deudor de la
Cuenta Unica durante la semana inmediata siguiente, en términos del numeral
M.73.6.

CUARTOQ.- Cabe sefialar que el régimen aplicable a la liquidacion de efective de
operaciones con valores realizada en la 8.D. Indeval, 8.A. de C.V., Institucion para
el Depésitc de Valores, es el establecido en la Circular 2019/95, y sus
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modificaciones realizadas en las Circulares-Telefax 51/96, 124/95 y en la presente
Circuiar-Telefax, en el orden mencionado.

Atentamente,

DR. JOSE QUIJAND LEON LIC. HECTOR TINCCG JARAMILLO
Birector de Opersciones Coordinador de Bisposiciones
dz Bancy Central

Para cualquier consulta sobte ef conlenida de la presente Ciscubar-Telefax, sitvanse acudir a la Gerencia de Disposiciones al Sistema Financiero,
ubicada en Avenida 5 de Mayo ndmero 1 (Anexo Guardicia), Despucho 304, Colenia Ceniro, México, Distrito Federal, C.P. 06059, o a los teléfonos (5}
237.2308, 237 2307, 237 2308 o 237.2308.

1A PRESENTE CIRCULAR-TELEFAX SE EXPIDE CON FUNDAMENTO EN LOS ARTICULOS Bo, 12 Y 17

FRACCION 1 DEL REGLAMENTO INTERIOR DEL BANCO DE MEXICO.
CABLE: BANXICO, APARTADO NUM. 98 BIS

COL CENTRO, DELEG. CUAUNHTEMOC, DEDSS MEXICG, DF.



ANEXO 16

Valuacién de los Titulos o Valores

para efectos de Garantia

1 Descripcién general del Procedimiento

En general, el procedimiento de valuacién de un titulo consiste en calcular la suma del
valor presente de todos los pagos futuros de dicho titulo. Por lo tanto, es necesario calcular
una curva de factores de descuento que comprenda el plazo a vencimiento de los titulos
que se descan valuar. Puesto que existen titulos denominados en pesos, délares y UDIs,
se necesitan curvas de factores de descuento para cada una de estas unidades.

Banco de México calculard diariamente los factores de descuento para todos los plazos
requeridos mediante un procedimiento simple de interpolacion (no lineal) que utiliza como
base precios, reales o tedricos, de CETES, TESOBONOQOS y UDIBONOS, UDICETES o
AJUSTABONOS obtenidos por la Gerencia de Mercado de Valores.

Para simplificar la notacién, todos los precios y plazos a vencimiento estdn referidos
al dfa de valuacién, que se denotars por fo y, por el contexto, sera claro si nos referimos
a pesos, dblares o UDIs. Ademds, se supone que el valor nominal es de un peso, un
délar, una UDI o el valor ajustado, respectivamente, Considérese un conjunto de plazos

de vencimiento en dias d;,da, ds, . .., dy referidos a la fecha fp v sea i el indice que toma
valores en {1,2,...,m}. El precio del titulo con el plazo de vencimiento d; se denotard
por B,

Para cualquier plazo a vencimiento t, la fdrmula general para determinar el factor de
descuento F, ., para la unidad z, es:

(P4 sit < dy

Ft,x = B (Bj—

(t—di}/(dig1—di}
F; )

si d,' (tSd;.q.]

(P )t sidm <t

Las series {Fy ;¢ = 1,2,...}, donde z representa pesos, ddlares, UDIs, etc.; son las
curvas de factores de descuento mencionadas arriba. Por supuesto, cada curva tiene sus
precios P; y sus plazos d;.




2 Valuacién de Titulos sin Cupones

La férmula general para valuar un titclo sin cupones cuyo plazo a vencimiento es £ y con

valor nominal 1, es:
Vi= (Ft,a: - Et,s:,y) X Oy,

Donde F;  es el factor de descuento que le corresponde de acuerdo a la unidad de denomi~
nacién z del titulo, menos un descuento por riesgo de precio Ey,, para valores emitidos
por la institucién g, y que depende del plazo a vencimiento . Ademas, se multiplicara esta
diferencia por una cantidad fija a, que determinard la Gerencia de Mercado de Valores
para cubrir el riesgo de que no se pueda liquidar el titulo en una emergencia (“aforo™).
El aforo sélo dependers del emisor, por lo que se usard el mismo para todos los titulos
de éste. El emisor representado por la letra y puede ser el gobierno (gb), la banca de
desarrollo (bd) o la banca miiltiple (bm). En este iltimo caso, Banco de Meéxico podré
clasificar a las instituciones en grupos ¢ = 1,2,..., y asignarles sus propios parametros
E; 2 pm; ¥ Bbm,. Los titulos emitidos por algiin ofro emisor que cuenten con el aval de un
banco se valuaran de la misma forma que los emitidos por el banco que otorga el aval.

En el caso de titulos denominados en délares, para dar un valor como garantia en
pesos, se usard el tipo de cambio que determine la Gerencia de Inversiones y Cambios
Nacionales.

3 Valuacién de Titulos con Cupones que pagan una
tasa de interés fija

Para calcular el valor de garantia de este tipo de titulos, se calcula la suma del valor
presente de todos los pagos futuros. Si el titulo paga cupones en los plazos #;,£3,. .., ¢4
se denota por Cy; el monto correspondiente al cupén que se paga en f;, sin olvidar el
supuesto de que el valor nominal es 1 y suponiendo que €l principal del titulo se paga en
t,, el valor de garantia de dicho titulo estaria dado por:

V= Z (Ci;' X (th.x._ Eﬁ,\l‘,y) X ay) + ((Fh.:: - Efs,r,y) X ay) .
i=1

El subindice y se escribe genéricamente en lugar del que se usa para el emisor y el subindice
* se usa para indicar la unidad en que estd denominado el titulo.

4 Valuacién de Titulos de Deuda con Cupdn que pagan
una tasa de interés variable

Para efectos de valuacién de estos titulos es necesario estimar primero el monto que pagaré
cada cupén en su fecha de pago correspondiente. Es decir, es necesario estimar la serie de



O‘J = C‘j(Sth) = ("“— —-1- ST;J) e —tj — i

36000

donde ST;, es una sobretasa que se calculard resolviendo la ecuacién

S (C4(5T,) % Fy) + Froa = U,

=1

donde U es el precio para el titulo que determine la Gerencia de Mercado de Valores
segiin las condiciones del mercado. Esto se haré con dos titulos de distintos plazos. Como
hay distintas variables en estas ecuaciones, existen muchas soluciones. Para encontrar
una solucién dnica por cada plazo, se resolverd primero la que corresponde al titulo con
plazo mas corto, se requerird que las sobretasas sean una funcién lineal del plazo y que
la sobretasa para el primer cupén sea 0. Para el segundo titulo, se usaran las sobretasas
ya determinadas y se supondrd que la iltima de éstas y las sobretasas que faltan por
calcular son también una funcién lineal del plazo. Para titulos con plazo mds largo se
nsard la ultima sobretasa calculada para los cupones restantes. Generalmente, para los
titulos denominados en pesos estas sobretasas se determinaran en los dias de colocacion
de BONDES, los plazos serdn los se que hayan tenido en la colocacion de BONDES y los
precios seran los obtenidos en la subasta primaria para estos titulos. En este caso, este
método sélo es vilido si su tasa de interés se ajusta de manera que no sea menor a la tasa
que pagan los BONDES.

Una vez calculados {Cy,37 = 1,2,...,s} el valor de garantia del titulo se calcula con
el procedimiento descrito en 3. Para estos titulos se usa un descuento por riesgo de precio
menor que el que se usa para titulos con tasa fija.

5 Valuacién de Titulos cuyo valor nominal es ajustable
con relacién al Indice Nacional de Precios al Consu-
midor

5.1 AJUSTABONOS

El objetivo principal en el disefio de los AJUSTABONOS es que éstos protejan al tene-
dor de variaciones en el INPC. Sin embargo, el valor de estos titulos no es totalmente
independiente de las expectativas de cambio en el indice citado por lo que se requiere una
proyeccién de él. Por otra parte, el valor de los AJUSTABONOS no es muy sensible
a cambios en la proyeccidn y se puede usar una muy sencilla. Inicialmente se usa una
proyeccién lineal det INPC a partir del 1iltimo valor quincenal conocido y el que se haya
publicado dos quincenas antes que éste. Fsta proyeccién se denotard por Precios(l) y
estard en funcién del plazo t. Los AJUSTABONOQS pagan intereses y se amortizan con
base en su valor ajustado. Este valor ajustado cambia sibitamente al publicarse el INPC



en la misma proporcién que éste. Por lo anterior, para valuar los AJUSTABONOS se usa
la proyecci6n lineal arriba citada para estimar los valores del INPC los dias en que éste se
publica, se define una funcién del plazo ¢, Inpc(t), que es igual a Precios(t*), donde t* es
el mayor plazo que corresponde a una fecha de publicacién del INPC y que no es mayor
at. Ademads, se usa un factor de descuento semejante a los de los incisos anteriores.
Bajo los supuestos descritos en esta seccidn, los cupones se pueden calcular como:

_ Inpe(ty) bty
b= Tape(0) VT 35500

donde VA es el valor ajustado en la fecha de valuacién, § = 1,...,s y T es la tasa del

AJUSTABONO. Ademas, al vencerse el AJUSTABONO paga

__ Inpelt,)
F= __Inpc(()) x VA.

El valor como garantia de un pago con meonto m y con un plazo ¢, de acuerdo con la

seccion 2, es:

Precios(0)
Vimt)=mx g (Fioudi = Evudi, gb) % 2gb-

Por lo tanto, el valor del AJUSTABONO con s cupones por vencer serd

V=3 V(Cy,t;)+ V(PFt,).
J=1
Los factores de descuento F, ,q;, se calculan de manera que los precios de la iltima
emisién de AJUSTABONOS correspondan con los valores calculados con estos factores
de descuento. Si la Gerencia de Mercado de Valores estima que es apropiado, podra usar
otros precios que reflejen mejor las condiciones del mercado. La Gerencia de Mercado de
Valores fijara los pardmetros E, yd; gb.-

5.2 Titulos con las mismas caracteristicas de los AJUSTABO-
NOS emitidos por la Banca de Desarrollo y la Banca Miiltiple
o Avaalados por un Banco

La metodologia para valuar estos titulos es la misma que la usada para valuar los AJUSTA-

BONGOS. La Gerencia de Mercado de Valores fijard los factores de riesgo de precio para
cada emisor.

6 CETES Especiales y Titulos de FOBAPROA

Para calcular el valor como garantia de los CETES Especiales y los titulos de FOGBAPROA,
se aplicard a su valor capitalizado el descuento por riesgo de precio para valores emitidos
por ¢l gobierno federal del plazo a vencimiento del titulo, para la moneda en que esté
denominado y para titulos con tasa revisable. Ademas, se le aplicard al resultado el aforo
que corresponde a los valores emitidos por el gobierno federal.
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Fl Banco de México usara la informacién registrada en INDEVAL para calcular el valor
como garantia de los titulos. Serd responsabilidad del emisor que esta informacién sea
veridica; si no lo es, Banco de México podri dejar de tomar como garantia los titulos
emitidos por la institucién en falta.

Esta metodologia asumne que el valor nominal o ajustado se paga en una sola exhibicién
al vencimiento, Las instituciones que quieran emitir titulos de otra naturaleza y que deseen
que Banco de México los considere validos como garantia, deberdn presentar una propuesta
para valuar éstos a la Gerencia de Mercado de Valores.

Junio 18, 1996.






